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摘  要 
随着社会经济的迅速发展，通过企业间的兼并整合、联合重组，我国出现了
越来越多的企业集团，并且日益成为国民经济发展的主导力量，彰显了国家的经
济实力和国际竞争力。经过近四十年市场经济改革与发展，在世界经济仍未走出
金融危机泥沼的背景下，当前，中国经济面临较大的下行压力，转变发展方式，
提质增效是企业在未来较长时间内的发展方向，原有通过市场份额扩张、加大资
本投入等方式得到快速增长的优势路径正逐渐被全方位精益管理的增长路径所
替代。如何加强管理，防止大企业病，是保证企业集团持续健康发展的重要研究
课题。财务管理是企业管理的中心，其核心是资金管理，这一理念正被越来越多
的人接受。纲举目张，只要抓住资金管理这一核心，建立一套与市场经济发展和
自身特点相适应的模式，有效提高资金管理效率，使之成为企业发展的源动力，
为企业生产经营提供优质的“血液”，就能保证企业立于不败之地。 
论文首先对选题研究背景、研究的目的与意义以及研究内容作一交待；其次，
对企业集团资金集中管理的基础理论和基本模式进行剖析，并对我国企业集团资
金集中管理现状进行分析，查找问题及影响因素；再次，以 YY 烟草工业企业为
例，在全面分析 YY企业资金管理的基础上提出针对 YY企业的资金管理改进建议；
最后，在前述论述的基础提出加强企业集团资金集中管理的措施，以期对企业集
团的资金管理提供有益帮助。 
 
 
 
关键词：企业集团；资金管理；结算中心 
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Abstract 
With the rapid development of social economy, through the merger integration and 
reorganization, China has more and more enterprises and becomes the leading force in 
the national economic development, making the country's economic strength and 
international competitiveness. After nearly 40 years reform and the development of 
market economy, the world economy is still not out of the financial crisis .The  
economy in China is facing greater downward pressure,  transformation of the mode 
of development, quality, and the efficiency is the development direction of enterprise 
for a long time, through the expansion of market share and the original funds 
investment increase strategy so as to obtain the advantage of rapid growth path is 
facing was replaced with the all-round growth of lean management path. How to 
strengthen the management, prevent disease of large enterprises, enterprise group is a 
very important subject to ensure the sustained and healthy development. The 
enterprise management on financial management as the center, the funds management 
is financial management. So long as to seize the funds management as the core and 
build a set for the development of market economy to provide quality "blood" that we 
can guarantee the enterprise is in an impregnable position. 
  
Firstly, the thesis describes the topic research background, purpose and significance 
as well as the content is explained ; Secondly, on the basis of enterprise group funds 
centralized management theory and analyzes the basic mode, and analyzes our 
country enterprise group funds centralized management present situation, find the 
problems and influencing factors, again to YY tobacco industrial enterprise as an 
example, the comprehensive analysis of YY on the basis of the current situation of 
enterprise funds management in view of the YY company fund management 
improvement Suggestions; Finally, taking YY tobacco industrial enterprise as an 
example, in comprehensive analysis of YY enterprise funds management situation 
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based on the proposed suggestions to give some beneficial suggestions to YY 
enterprise funds management.   
  
 
Key words: enterprise group; funds management; settlement center 
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1.导论 
1 
1.导论 
1.1 研究的背景 
随着社会经济的发展，中国经济总量于 2010 年跃居世界第二，人民生活水
平得到极大提升，“中国奇迹”不断刷新。同时，我国市场经济体制改革也迈进
新的历史阶段，“十八大”，特别是十八届三中全会后中国经济走势再现生机，揭
开了全面深化改革的序幕，企业间的兼并重组，集团的强强联合以及海外并购此
起彼伏。2015 年，我国企业兼并重组呈现出加速发展态势，企业兼并重组活跃
度和交易金额持续高涨。以上市公司为例，据证监会统计，2015 年我国发生企
业兼并重组 2669 单，交易量较上年略有下降，但交易金额达到 2.2 万亿元人民
币，较上年同期增长 52%。交易金额约为当年全国 GDP的 3.25%，比上年提高 0.95
个百分点。据新京报（2015年 4月 27日）报道，相关权威人士认为，央企重组
在今后 5-7年将更加频繁，预计央企数量将缩减一半以上，由目前的 100 多家缩
减至 30-50家。资源要素将进一步向大企业大集团集中，企业集团正成为国家经
济竞争力的中坚力量。同时，由于我国市场经济不够发达，筹融资市场还有待进
一步完善，在中国经济经过前期高速增长，步入社会经济发展新常态的大背景下，
企业集团如何加强资金管理显得尤为重要。当前，计算机技术和现代网络技术正
引领一场波澜壮阔，影响深远的信息技术爆炸式发展，经济和社会生活面临前所
未有的机遇和挑战，近年来云计算、大数据、移动互联网等新兴技术也为企业集
团加强资金管理提供了更多、更先进的管理工具，如何借鉴先进的资金管理经验，
采用先进的资金管理手段，增强企业的核心竞争力，实现企业可持续发展成为企
业集团资金管理的重要研究课题。 
1.2 研究目的和意义 
随着企业集团规模的逐步增大，企业原有的通过扩张市场份额、加大资本投
入等战略获得快速增长的优势途径正逐渐被全方位精益财务管理的增长途径所
代替。如何建立全新的精益财务战略是企业集团面临的一大挑战，只要抓住资金
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管理这一企业管理核心中的核心，纲举目张，企业的很多棘手问题就可迎刃而解。
然而，很多企业集团资金管理问题突出,资源过度分散,资金双高严重，内部信息
不对称的现象较为普遍。资金流动不畅、资源不能有效配置是造成资金管理问题
的主要原因,严重影响了企业集团整体竞争力水平，甚至影响到企业的生存与发
展。 
资金管理是企业财务管理的核心内容,通常，企业会在不同发展阶段选择不
同的资金管理模式,体现出动态的管理过程。因此资金管理的模式具有多样性,
并随着企业的生产经营策略和企业发展规模和产业链多样性的改变而改变,甚至
多种模式并存。本文通过对比分析国内外企业集团资金集中管理的基础理论及研
究现状，并以 YY 烟草工业企业为例，深入分析企业资金管理的现状，并提出改
进建议，希望能够为处于改革关键期的 YY 企业以及行业和更多的国内企业集团
在资金集中管理实践方面提供有益的借鉴。 
1.3 文献综述 
1.3.1 国外研究与现状 
早在 20世纪 80 年代，以西门子、GE、Intel和 IBM等为代表的跨国公司就
采用资金管理中心实现了集团内部资金和市场风险集中管理控制。随着企业集团
经营规模及信息技术的发展，在资金管理中心模式的基础上普遍采取了财务决算
中心或金融服务公司模式，丰富了资金集中管理与控制的手段，如美国 CE 公司
1999 年在美洲和欧洲分别设立了财务中心和收款中心；英国石油（BP）公司实
行了现金余额集中和融资的集中管理；爱立信公司采用了基于网络的支付代理系
统。国外资金集中管理基础理论研究则更为广泛，起步更早。 
1912 年，R.H.蒙哥马利提出了“内部牵制”理论，即通过对企业收集和处
理会计数据过程的审查和评价，确定财务报表审计工作的范围，形成了内部控制
理论的雏型。1958 年美国注册会计师协会的审计程序委员会发布《审计程序公
告 29 号》，将内部控制明确分为内部会计控制和内部管理控制。1988 年 AICPA
发布的《审计准则公告第 55 号》把为合理保证特定目标的实现而建立的各种政
策和程序增加到企业的内部控制结构中。1996年美国 AICPA发布的第 78 号《审
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
1.导论 
3 
计准则公告》，将控制环境、风险评估、控制活动、信息与沟通、监控确定为内
部控制的 5要素。2004 年的《企业风险管理—整体框架》，在内部控制的内涵、
目标、要素以及内部控制责任承担等方面取得了全新的突破。 
罗斯认为，代理关系的产生是由于当事人双方，其中一方（代理人）代表另
一方（委托人）的利益行使某些决策权。詹森和梅克林认为，委托代理关系是一
份契约,雇主根据这个契约按雇员提供服务的数量和质量支付相应的报酬。拨米
和米恩斯等指出由于在激励与责任方面的不一致性及信息不对称，存在代理人在
代理过程中背离委托人的利益或不忠实委托人意图的可能,从而导致道德风险和
逆向选择的发生,加大了委托代理成本，影响委托代理关系。① 
1970 年，阿克尔洛夫《次品问题》文章中首次提出了“信息市场”概念，
逆向选择理论引起广泛关注，认为由于逆向选择效应，质量较高的卖者会选择退
出交易，相反质量低的卖者会进入市场。斯蒂格利茨经过分析研究道德风险问题，
提出了如何在缺乏信息的交易中获取更多的信息；斯彭斯则深入挖掘了人才市场
中存在的雇主与应聘者信息不对称的根源，发表了著名的《劳动市场的信号》②。 
Alchian（1969）& Williamson（1975）把“内部资本市场”定义为企业内
围绕资金展开的部门之间的竞争。Williamson（1975）认为，ICM代替 ECM 的原
因之一是在 ICM中，企业能更迅速转移、配置资源，使资金配置更合理。Lewellen
（1971）、Stein（1997）、Inderst & Muller（2001）指出，ICM 通过包括协同
效应在内的多种效应缓解企业面临的信用约束，具有多钱效应（“more-money”
efect）功能。③ 
1977 年，Ross 建立了信号传递模型，首次在资本结构理论的分析中引入不
对称信息理论。1984 年，Myers考查了不对称信息对企业融资成本的影响，提出
了“啄食顺序”的融资理论，即“优序融资理论”，认为在信息不对称情况下企
业将避免发行普通股或证券进行融资。Myers 和 Myjluf 对美国 1965-1982 年上
市公司的融资结构进行了实证分析，Shyam-Sunder 和 Myers（1999），Fama 和
French(2002)及 Frank 和 Goyal(2003)通过研究公司面临财务困境时的融资行
为，Fama和 French(2002，2005) 研究了横截面数据对优序模型关于资本结构的
                                                        
①玛利亚.莫斯坎瑞斯.企业经济学[Ｆ].北京大学出版社.2004 
②信息不对称理论，http://baike.baidu.com/view/1302679.htm 
③马晓红.浅析委托_代理理论[Ｊ].大众商务，2010，（14）：136. 
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预测，这些研究表明，企业的风险变量和信息不对称变量同贷款融资的替代变量
相关度较高，而与股权融资和债券融资的替代变量相关度很低。企业银行贷款融
资这一方式正体现了优序融资理论。[1] 
1.3.2 国内研究与现状 
相比国外资金集中管理的研究，由于我国市场经济起步较晚，对企业集团资
金集中管理的研究仍显落后，还处于借鉴、摸索总结阶段。 
在资金集中管理的目的和实现方式方面： 
赵玉蓉（2013）认为，资金管理与控制的主要目的是有效控制集团资金，实
现资金留存和运用的合理化，具体包括集中资金、降低费用、加强监控、提高效
率，是企业集团内部控制的关键内容。[9] 
张伟（2013）认为，对于没有采用财务公司进行资金集中管理的集团企业来
说，可以借助银行现有的网络系统构建本企业的资金集中管理平台，实现对成员
企业的资金管理，达到资金集中管理的目的。① 
王棣华（2015）认为，资金均衡有效地流动为集团的生存和发展提供基础保
障。而实现资金流动的均衡性和有效性是企业集团资金管理的核心目标。② 
熊云（2014）认为，资金集中管理取得实效，需要不断引入和应用先进的资
金管理理念和管理技术，改进和发展资金管理技术平台，促进资金集中管理工作
的不断发展。[2] 
陆军荣（2005），邵军、刘志远（2006）认为通过 ICM 市场，企业能以较低
的融资成本取得更多的资金，而且可以利用各分部资金供需时间差在集团内部调
剂使用，降低对 ECM 的融资需求，实现对集团内部资金的选优配置。 
在资金集中管理模式选择方面： 
赵建军（2009）认为，企业集团资金管理的模式有多种，任何企业在不同的
经营环境和体制下，可以依据企业的不同的情况选择最适合本企业的资金管理模
式，只要使资金管理达到均衡和高效，就是最优的管理模式。③ 
屈晓云（2013）认为，企业选择资金管理模式，实质上是选择资金的集权和
                                                        
①张伟.浅议集团企业资金集中管理[Ｊ].中国总会计师，2013，（3）：60. 
②王棣华.企业集团如何加强资金管理[N].财会信报，2015-2-9（2）. 
③赵建军.企业集团资金管理模式的比较分析[Ｊ].商业经济，2009，（2）：56. 
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分权程度，企业需要结合自身的发展战略，充分考虑各成员企业的情况，有针对
性的选择资金管理模式。[10] 
吕勇（2013）认为，现金池模式能够弥补因内控不完善对企业的不利影响，
实现现金池模式与内部控制制度相互促进、互相补充的作用。① 
孙玲玲（2014）在对企业集团资金集中管理理论及模式分析后指出，资金集
中管理的理论研究是企业集团对公司整体资金进行集中管理的基础，但是企业集
团一定要结合自身的发展状况和各种模式的对比分析选择适合自己的资金管理
模式，发挥资金集中管理的优势，达到企业实现整体价值的目标。[11]  
李萍（2015）通过对财务公司、内部银行及结算中心三种资金集中管理模式
的比较，认为企业集团对资金进行集中管理的前提是正确选择与运用适合自身的
资金集中管理模式。② 
综上所述，国外对资金集中管理的研究较早，已形成了较为成熟的资金集中
管理模式，而我国起步较晚，研究仍显落后，借鉴国外先进的资金管理理念以及
技术，结合我国市场经济的特点及企业实际实行资金集中管理将是提升企业资金
管理水平的有效途径。 
1.4 研究内容框架 
本文第一章是导论部分，介绍了研究背景、目的和意义、相关文献综述、研
究内容的框架结构以及研究的结论和局限性。 
第二章，资金管理相关理论。本章介绍了资金管理的相关概念、资金管理的
相关理论基础，包括企业内部控制、委托代理、信息不对称、内部资本市场及优
序融资理论，还介绍了资金集中管理的模式及特点，包括：统收统支、拨付备用
金、结算中心、内部银行和财务公司模式。 
第三章，我国企业集团资金集中管理现状分析。首先总结了我国企业集团资
金集中管理存在的问题，接着分析了存在问题的相关影响因素，从管理理念、管
理制度、人员素质、信息化以及监管方面进行了分析。 
                                                        
①吕勇.现金池模式下的集团内部资金管理探析[Ｊ].新会计，2013，（4）：55. 
②李萍.企业集团资金管理模式研究[Ｊ].经营管理者，2015，（1）：6. 
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